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Представлены результаты успешного хирургического лечения крайне редкого заболевания – гигант-
ской аневризмы внутренней сонной артерии (ВСА) у пациентки с фибромускулярной дисплазией (ФМД) III 
типа. Этот случай явился первым опытом хирургического лечения пациента с данной патологией за 8 лет 
существования нейрохирургического отделения Кемеровского кардиологического диспансера. С учетом 
анатомических особенностей (большие размеры аневризмы, выраженный кинкинг) в качестве метода опе-
ративного лечения была выбрана резекция аневризмы с наложением анастомоза «конец в конец». Сделано 
заключение о том, что хирургическая реконструкция ВСА с применением техники наложения анастомоза 
«конец в конец» без протезирования при ФМД и аневризме ВСА является оптимальным лечебным и профи-
лактическим методом.
Ключевые слова: аневризма внутренней сонной артерии, фибромускулярная дисплазия, хирургиче-
ская реконструкция.
We present the results of a successful surgical treatment of an extremely rare disease – giant aneurysm of 
internal carotid artery (ICA) in patient with fibromuscular dysplasia (FMD) of type III. This case is the first experience 
of the surgical treatment of the patient with this pathology during 8 years of existence of the neurosurgical 
department of Kemerovo Cardiology Dispensary. Taking into account the anatomic features (large size of the 
aneurysm, expressed kinking) resection of the aneurysm with end-to-end anastomosis was chosen as a method 
of surgical treatment. It is concluded that surgical reconstruction of ICA with the application of end-to-end 
anastomosis technic without prosthetics in FMD and ICA aneurysm is the optimal therapeutic and preventive 
method.
Key words: internal carotid artery aneurysm, fibromuscular dysplasia, surgical reconstruction.
ȼɧɚɫɬɨɹɳɟɟɜɪɟɦɹɯɢɪɭɪɝɢɹɫɨɧɧɵɯɚɪɬɟɪɢɹ
ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɞɨɫɬɚɬɨɱɧɨ ɪɚɫɩɪɨɫɬɪɚɧɟɧɧɨɣ ɜ ɚɧɝɢɨ
ɥɨɝɢɢ ɩɪɢɱɟɦɛɨɥɶɲɚɹɱɚɫɬɶ ɟɟ ɩɨɪɹɞɤɚ 
ɩɪɢɯɨɞɢɬɫɹɧɚɤɚɪɨɬɢɞɧɵɟɷɧɞɚɪɬɟɪɷɤɬɨɦɢɢȽɨ
ɪɚɡɞɨɦɟɧɶɲɟ±ɫɥɭɱɚɟɜɜɝɨɞ±ɩɪɢɯɨɞɢɬɫɹ
ɧɚ ɜɦɟɲɚɬɟɥɶɫɬɜɚ ɩɨ ɩɨɜɨɞɭ ɚɧɟɜɪɢɡɦ ɷɤɫɬɪɚ
ɤɪɚɧɢɚɥɶɧɨɝɨɨɬɞɟɥɚȼɋȺȺɧɟɜɪɢɡɦɚȼɋȺ±ɞɨ
ɜɨɥɶɧɨɪɟɞɤɨɜɫɬɪɟɱɚɸɳɟɟɫɹɫɨɫɬɨɹɧɢɟɤɨɬɨɪɨɟ
ɩɨɞɚɧɧɵɦɥɢɬɟɪɚɬɭɪɵɫɨɫɬɚɜɥɹɟɬ±ɜɫɟɯ
ɚɧɟɜɪɢɡɦ>@Ɉɞɧɚɤɨɱɚɳɟɜɫɟɝɨɬɟɱɟɧɢɟɡɚɛɨɥɟ
ɜɚɧɢɹɩɪɨɯɨɞɢɬɚɫɢɦɩɬɨɦɧɨɟɫɥɢɪɚɡɦɟɪɵɚɧɟɜ
ɪɢɡɦɧɟɡɧɚɱɢɬɟɥɶɧɵȼɞɪɭɝɢɯɫɥɭɱɚɹɯɬɟɱɟɧɢɟ
ɚɧɟɜɪɢɡɦɚɬɢɱɟɫɤɨɝɨ ɩɪɨɰɟɫɫɚ ɦɨɠɟɬ ɩɪɨɬɟɤɚɬɶ
ɦɨɥɧɢɟɧɨɫɧɨ ɢ ɩɪɢɜɨɞɢɬɶ ɤ ɫɟɪɶɟɡɧɵɦ ɨɫɥɨɠ

ɧɟɧɢɹɦ ɜɩɥɨɬɶ ɞɨ ɥɟɬɚɥɶɧɨɝɨ ɢɫɯɨɞɚ Ɍɚɤ ɤɚɤ
ɞɚɧɧɨɟ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɪɟɞɤɢɦ ɢ ɜ ɧɚɲɟɦ
ɫɥɭɱɚɟ ɫɨɩɪɨɜɨɠɞɚɟɬɫɹ ɩɚɬɨɥɨɝɢɱɟɫɤɨɣ ɢɡɜɢ
ɬɨɫɬɶɸ ȼɋȺ ɦɨɥɨɞɵɦ ɜɨɡɪɚɫɬɨɦ ɩɚɰɢɟɧɬɤɢ ɢ
ɧɚɥɢɱɢɟɦ ɫɢɧɞɪɨɦɚ ɫɥɚɛɨɫɬɢ ɫɨɟɞɢɧɢɬɟɥɶɧɨɣ
ɬɤɚɧɢ ɩɪɢɜɨɞɢɦ ɞɚɧɧɵɣ ɤɥɢɧɢɱɟɫɤɢɣ ɫɥɭɱɚɣ
Ȼɨɥɶɧɚɹɉɥɟɬɝɛɵɥɚɝɨɫɩɢ
ɬɚɥɢɡɢɪɨɜɚɧɚ ɜ ɨɬɞɟɥɟɧɢɟ ɧɟɣɪɨɯɢɪɭɪɝɢɢ  Ʉɟ
ɦɟɪɨɜɫɤɨɝɨ ɤɚɪɞɢɨɥɨɝɢɱɟɫɤɨɝɨ ɞɢɫɩɚɧɫɟɪɚ ɫ
ɠɚɥɨɛɚɦɢɧɚɨɛɴɟɦɧɨɟɨɛɪɚɡɨɜɚɧɢɟɲɟɢɲɭɦɜ
ɝɨɥɨɜɟɩɭɥɶɫɢɪɭɸɳɭɸɛɨɥɶɜɨɛɥɚɫɬɢɨɛɪɚɡɨɜɚ
ɧɢɹȼɟɱɟɪɨɦɝɨɬɦɟɱɟɧɵɨɧɟɦɟɧɢɟɢ
ɫɭɞɨɪɨɝɢɄɪɚɦɩɢɜɧɨɝɚɯɧɨɱɶɸ±ɧɢɤɬɭɪɢɹ
ɂɡ ɚɧɚɦɧɟɡɚ ɜɵɹɫɧɟɧɨ ɱɬɨ ɨɩɭɯɨɥɟɜɢɞɧɨɟ
ɨɛɪɚɡɨɜɚɧɢɟ ɩɨɹɜɢɥɨɫɶ  ɥɟɬ ɧɚɡɚɞ ɢɞɢɨɩɚɬɢ
ɱɟɫɤɢɛɵɥɨɧɟɛɨɥɶɲɢɯɪɚɡɦɟɪɨɜɁɚɩɨɫɥɟɞɧɢɟ
ɩɹɬɶɥɟɬɡɧɚɱɢɬɟɥɶɧɨɭɜɟɥɢɱɢɥɨɫɶ
6WDWXV ORFDOLV ɜ ɫɪɟɞɧɟɣ ɬɪɟɬɢ ɩɨ ɩɟɪɟɞɧɟɣ
ɩɨɜɟɪɯɧɨɫɬɢ PXVFXOXV VWHUQRFOHLGRPDVWRLGHXV
ɜɢɡɭɚɥɢɡɢɪɭɟɬɫɹ ɨɩɭɯɨɥɟɜɢɞɧɨɟ ɨɛɪɚɡɨɜɚɧɢɟ
ɪɚɡɦɟɪɚɦɢɯɫɦɩɭɥɶɫɢɪɭɸɳɟɟɨɤɪɭɝɥɨɣ
ɮɨɪɦɵɫɝɥɚɞɤɨɣɩɨɜɟɪɯɧɨɫɬɶɸɧɟɫɦɟɳɚɟɦɨɟ
ɉɪɢ ɩɪɨɜɟɞɟɧɢɢ ɞɭɩɥɟɤɫɧɨɣ ɭɥɶɬɪɚɫɨɧɨɝɪɚ
ɮɢɢɜɟɪɢɮɢɰɢɪɨɜɚɧɨɨɤɪɭɝɥɨɟɨɛɪɚɡɨɜɚɧɢɟɫɨ
ɨɛɳɚɸɳɟɟɫɹɫɥɟɜɨɣȼɋȺɢɡɜɢɬɨɫɬɶɥɟɜɨɣȼɋȺ
Ⱦɚɥɟɟɩɪɨɜɟɞɟɧɚɚɧɝɢɨɝɪɚɮɢɹɛɪɚɯɢɨɰɟɮɚɥɶ
ɧɵɯ ɚɪɬɟɪɢɣ ɩɨ ɞɚɧɧɵɦ ɤɨɬɨɪɨɣ ɨɩɪɟɞɟɥɹɟɬɫɹ
ɝɢɝɚɧɬɫɤɚɹ ɚɧɟɜɪɢɡɦɚ ȼɋȺ ɫɩɪɚɜɚ ɪɢɫɭɧɨɤ 
ɪɢɫɭɧɨɤɢɆɋɄɌɚɧɝɢɨɝɪɚɮɢɹȼɢɡɭɚɥɢɡɢɪɨ
ɜɚɧɨɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨɟɨɛɪɚɡɨɜɚɧɢɟɩɨɬɢɩɭɚɧɟɜ
ɪɢɡɦɵ ɨɜɚɥɶɧɨɣɮɨɪɦɵ ɫ ɱɟɬɤɢɦɢ ɢ ɪɨɜɧɵɦɢ
ɧɚɪɭɠɧɵɦɢɤɨɧɬɭɪɚɦɢɪɚɡɦɟɪɚɦɢɯɯ
ɦɦɫɨɨɛɳɚɸɳɟɟɫɹɫɥɟɜɨɣȼɋȺɲɢɪɨɤɢɦɨɫɧɨ
ɜɚɧɢɟɦɨɤɨɥɨɦɦɧɚɭɪɨɜɧɟɩɪɨɤɫɢɦɚɥɶɧɨɝɨ
ɫɟɝɦɟɧɬɚ ɬɨɬɚɥɶɧɵɦ ɬɭɪɛɭɥɟɧɬɧɵɦ ɤɨɧɬɪɚɫɬɢ
ɪɨɜɚɧɢɟɦ ɜɫɟɝɨ ɩɪɨɫɜɟɬɚ ɞɚɧɧɨɝɨ ɨɛɪɚɡɨɜɚɧɢɹ
Ʉɨɥɟɧɨɨɛɪɚɡɧɵɣɢɡɝɢɛɧɚɭɪɨɜɧɟɩɟɪɟɯɨɞɚɩɪɨɤ
ɫɢɦɚɥɶɧɨɝɨ ɢ ɫɪɟɞɧɟɝɨ ɱɚɫɬɟɣ ɥɟɜɨɣ ȼɋȺ ɧɟ
ɩɨɫɪɟɞɫɬɜɟɧɧɨɩɨɫɥɟɚɧɟɜɪɢɡɦɵɋɬɟɧɨɡɨɜɩɪɨ
ɫɜɟɬɨɜɚɪɬɟɪɢɣɤɚɥɶɰɢɧɨɡɚɫɬɟɧɨɤɧɟɜɵɹɜɥɟɧɨ
ɪɢɫɭɧɨɤɪɢɫɭɧɨɤ
ɇɚ ɨɫɧɨɜɚɧɢɢ ɩɪɨɜɟɞɟɧɧɵɯ ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɣ
ɭɫɬɚɧɨɜɥɟɧ ɞɢɚɝɧɨɡ ©Ⱥɪɬɟɪɢɚɥɶɧɚɹ ɚɧɟɜɪɢɡ
ɦɚ ɩɪɨɤɫɢɦɚɥɶɧɨɝɨ ɷɤɫɬɪɚɤɪɚɧɢɚɥɶɧɨɝɨ ɨɬɞɟɥɚ
ȼɋȺɫɥɟɜɚɛɨɥɶɲɨɝɨɪɚɡɦɟɪɚª
Ɍɚɤɠɟɨɛɪɚɳɚɟɬɧɚɫɟɛɹɜɧɢɦɚɧɢɟɧɚɥɢɱɢɟɭ
ɩɚɰɢɟɧɬɤɢɜɚɪɢɤɨɡɧɨɣɛɨɥɟɡɧɢɧɨɝɏȼɇɫɬɢ
ɩɨɞɚɧɧɵɦɗɏɈɤɝ±ɩɪɨɥɚɩɫɦɢɬɪɚɥɶɧɨɝɨɤɥɚ
ɩɚɧɚ,±,,ɫɬɟɩɟɧɢɱɬɨɧɚɮɨɧɟɨɬɫɭɬɫɬɜɢɹɚɪ
ɬɟɪɢɚɥɶɧɨɣɝɢɩɟɪɬɟɧɡɢɢɢɩɪɨɱɢɯɩɪɟɞɩɨɫɵɥɨɤ
ɡɚɫɬɚɜɥɹɟɬɡɚɞɭɦɚɬɶɫɹɨɫɢɧɞɪɨɦɟɫɥɚɛɨɫɬɢɫɨɟ
Ɋɢɫɭɧɨɤ
ɞɢɧɢɬɟɥɶɧɨɣɬɤɚɧɢɤɚɤɷɬɢɨɥɨɝɢɱɟɫɤɨɝɨɮɚɤɬɨɪɚ
ɪɚɡɜɢɬɢɹɚɧɟɜɪɢɡɦɵȼɋȺɜɞɚɧɧɨɦɤɥɢɧɢɱɟɫɤɨɦ
ɫɥɭɱɚɟ
Хирургическое лечение пациента с фибромускулярной дисплазией третьего типа 
и гигантской аневризмой экстракраниального отдела внутренней сонной артерии
А.Н. Казанцев, Н.Н. Бурков, А.И. Ануфриев, 
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СЛУЧАЙ ИЗ ПРАКТИКИ
Ⱦɚɧɧɵɟ ɨɛɳɟɝɨ ɨɫɦɨɬɪɚ ɨɛɳɟɟ ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ
ɛɨɥɶɧɨɣ ɭɞɨɜɥɟɬɜɨɪɢɬɟɥɶɧɨɟ Ʉɨɠɚ ɬɟɥɟɫɧɨɝɨ
ɰɜɟɬɚ ɱɢɫɬɚɹ Ƚɪɭɞɧɚɹɤɥɟɬɤɚɞɟɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧɚ
©ɤɭɪɢɧɚɹª ɝɪɭɞɶ ȼɵɫɨɤɢɣ ɫɜɨɞ ɫɬɨɩɵ ɉɪɢ
ɚɭɫɤɭɥɶɬɚɰɢɢ ɫɨɧɧɵɯ ɚɪɬɟɪɢɣ ɜɵɫɥɭɲɢɜɚɟɬɫɹ
ɲɭɦɫɥɟɜɚȾɵɯɚɧɢɟɜɟɡɢɤɭɥɹɪɧɨɟɯɪɢɩɨɜɧɟɬ
ɑȾ±ɜɦɢɧɌɨɧɵɫɟɪɞɰɚɹɫɧɵɟɪɢɬɦɢɱɧɵɟ
ɑɋɋ 3V±ɭɞɜɦɢɧȺȾ±ɦɦɪɬɫɬ
ɀɢɜɨɬ ɦɹɝɤɢɣ ɛɟɡɛɨɥɟɡɧɟɧɧɵɣ ɉɨɹɫɧɢɱɧɚɹ
ɨɛɥɚɫɬɶɛɟɡɨɫɨɛɟɧɧɨɫɬɟɣɫɢɦɩɬɨɦɩɨɤɨɥɚɱɢɜɚ
ɧɢɹɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɵɣɎɭɧɤɰɢɹɬɚɡɨɜɵɯɨɪɝɚɧɨɜ
ɜɧɨɪɦɟ
Ɋɢɫɭɧɨɤ
Ɋɢɫɭɧɨɤ
Ⱦɚɧɧɵɟɧɟɜɪɨɥɨɝɢɱɟɫɤɨɝɨɨɫɦɨɬɪɚɫɨɡɧɚɧɢɟ
ɹɫɧɨɟɪɟɚɤɰɢɢɚɞɟɤɜɚɬɧɵɨɪɢɟɧɬɢɪɨɜɤɚɫɨɯɪɚ
ɧɟɧɚɗɦɨɰɢɨɧɚɥɶɧɨɥɚɛɢɥɶɧɚ±ɩɥɚɱɟɬɫɬɪɚɯɡɚ
ɫɜɨɟɡɞɨɪɨɜɶɟȾɜɢɠɟɧɢɹɝɥɚɡɜɩɨɥɧɨɦɨɛɴɟɦɟ
ɧɢɫɬɚɝɦɚɧɟɬɁɪɚɱɤɢ' 6ɮɨɬɨɪɟɚɤɰɢɢɩɪɹɦɚɹ
ɢɫɨɞɪɭɠɟɫɬɜɟɧɧɚɹɠɢɜɵɟɤɨɧɜɟɪɝɟɧɰɢɹɞɨɫɬɚ
ɬɨɱɧɚɹɑɭɜɫɬɜɢɬɟɥɶɧɨɫɬɶɧɚɥɢɰɟɧɟɢɡɦɟɧɟɧɚ
Ʌɢɰɨ ɫɢɦɦɟɬɪɢɱɧɨ ɜ ɩɨɤɨɟ ɢ ɩɪɢ ɦɢɦɢɱɟɫɤɢɯ
ɞɜɢɠɟɧɢɹɯəɡɵɤɩɨɫɪɟɞɧɟɣɥɢɧɢɢɩɨɞɜɢɠɟɧ
Ƚɥɨɬɨɱɧɵɟ ɪɟɮɥɟɤɫɵ ɫɨɯɪɚɧɟɧɵ Ƚɥɨɬɚɧɢɟ ɢ
ɮɨɧɚɰɢɹɜɧɨɪɦɟɋɢɥɚ±ɛɚɥɥɨɜɊɟɮɥɟɤɫɵɫ
ɬɪɟɯɝɥɚɜɨɣɦɵɲɰɵɩɥɟɱɚ' 6ɞɜɭɝɥɚɜɨɣɦɵɲ
ɰɵɩɥɟɱɚ' 6ɤɚɪɩɨɪɚɞɢɚɥɶɧɵɟɪɟɮɥɟɤɫɵ' 6
ɠɢɜɵɟ ɤɨɥɟɧɧɵɟ' 6ɚɯɢɥɥɨɜɵ' 6ɫɪɟɞɧɟɣ
ɠɢɜɨɫɬɢɉɚɬɨɥɨɝɢɱɟɫɤɢɯɪɟɮɥɟɤɫɨɜɧɟɬɌɨɧɭɫ
ɦɵɲɰ ɜ ɧɨɪɦɟ ' 6 ɑɭɜɫɬɜɢɬɟɥɶɧɨɫɬɶ ɧɟ ɧɚ
ɪɭɲɟɧɚ Ɇɟɧɢɧɝɢɚɥɶɧɵɟ ɡɧɚɤɢ ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɵɟ
Ʉɨɨɪɞɢɧɚɬɨɪɧɵɟɩɪɨɛɵ ɛɟɡɢɧɬɟɧɰɢɢɢɦɢɦɨ
ɩɨɩɚɞɚɧɢɹȼɩɨɡɟɊɨɦɛɟɪɝɚɭɫɬɨɣɱɢɜɨɫɬɶɧɟɧɚ
ɪɭɲɟɧɚ
ɝɜɭɫɥɨɜɢɹɯɷɧɞɨɬɪɚɯɟɚɥɶɧɨɝɨɧɚɪ
ɤɨɡɚ ɩɚɰɢɟɧɬɤɟ ɜɵɩɨɥɧɟɧɚ ɨɩɟɪɚɰɢɹ ɪɟɡɟɤɰɢɹ
ɚɧɟɜɪɢɡɦɵȼɋȺɫɥɟɜɚȼɯɨɞɟɨɩɟɪɚɰɢɢɨɬɦɟɱɟ
ɧɨɚɧɟɜɪɢɡɦɚɩɨɜɟɪɧɭɬɚɤɧɚɪɭɠɢɢɩɪɢɥɟɝɚɟɬɤ
ɹɪɟɦɧɨɣɹɦɤɟɢɲɢɥɨɜɢɞɧɨɦɭɨɬɪɨɫɬɤɭɪɢɫɭɧɨɤ
ɂɡɦɟɪɟɧɢɟɪɟɬɪɨɝɪɚɞɧɨɝɨɞɚɜɥɟɧɢɹɜȼɋȺ 
ɨɬɫɢɫɬɟɦɧɨɝɨȺɪɬɟɪɢɨɬɨɦɢɹɈɋȺɫɩɟɪɟ
ɯɨɞɨɦɧɚɚɧɟɜɪɢɡɦɭȼɋȺɫɦȺɧɟɜɪɢɡɦɚ
ɪɟɡɟɰɢɪɨɜɚɧɚȼɵɩɨɥɧɟɧɚɧɚɫɬɚɦɨɡ©ɤɨɧɟɰɜɤɨ
ɧɟɰªɪɢɫɭɧɨɤȼɪɟɦɹɩɟɪɟɠɚɬɢɹɚɪɬɟɪɢɣɫɨ
ɫɬɚɜɢɥɨɦɢɧ
ɑɟɪɟɡɞɧɟɣɩɨɫɥɟɨɩɟɪɚɰɢɢɩɪɨɜɟɞɟɧɨɤɨɧ
ɬɪɨɥɶɧɨɟɍɁɂɫɨɧɧɵɯɚɪɬɟɪɢɣɩɨɞɚɧɧɵɦɤɨɬɨ
ɪɨɝɨɨɬɦɟɱɚɟɬɫɹ6ɢɡɜɢɬɨɫɬɶɥɟɜɨɣȼɋȺɧɚɜɫɟɦ
ɩɪɨɬɹɠɟɧɢɢ ɝɟɦɨɞɢɧɚɦɢɱɟɫɤɢ ɧɟɡɧɚɱɢɦɚɹ ɨɬ
ɭɫɬɶɹɭɝɨɥ
ɉɨɫɥɟɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɵɣɩɟɪɢɨɞɩɪɨɬɟɤɚɥɝɥɚɞɤɨ
ɩɚɰɢɟɧɬɤɚɜɵɩɢɫɚɧɚɢɡɫɬɚɰɢɨɧɚɪɚɧɚɟɫɭɬɤɢ
ɩɨɫɥɟɜɦɟɲɚɬɟɥɶɫɬɜɚɜɭɞɨɜɥɟɬɜɨɪɢɬɟɥɶɧɨɦɫɨ
ɫɬɨɹɧɢɢɑɟɪɟɡɦɟɫɹɰɟɜɩɨɫɥɟɨɩɟɪɚɰɢɢɩɚɰɢ
ɟɧɬɤɟ ɛɵɥɨ ɩɪɨɜɟɞɟɧɨ ɤɨɧɬɪɨɥɶɧɨɟ ɐȾɋ ȻɐȺ
ɩɨ ɞɚɧɧɵɦ ɤɨɬɨɪɨɝɨ ɧɨɜɵɯɩɚɬɨɥɨɝɢɱɟɫɤɢɯ ɢɡ
ɦɟɧɟɧɢɣɧɟɛɵɥɨɜɵɹɜɥɟɧɨɄɥɢɧɢɱɟɫɤɢɣɫɬɚɬɭɫ
ɩɚɰɢɟɧɬɤɢɛɵɥɫɬɚɛɢɥɟɧɧɟɛɥɚɝɨɩɪɢɹɬɧɵɯɤɚɪ
ɞɢɨɜɚɫɤɭɥɹɪɧɵɯɫɨɛɵɬɢɣɧɟɨɬɦɟɱɟɧɨ
Ɉɛɫɭɠɞɟɧɢɟɢɜɵɜɨɞɵ
ɍɜɟɥɢɱɟɧɢɟɞɢɚɦɟɬɪɚɜɧɭɬɪɟɧɧɟɣɫɨɧɧɨɣɚɪ
ɬɟɪɢɢɢɭɜɟɥɢɱɟɧɢɟɟɟɩɨɩɟɪɟɱɧɨɝɨɫɟɱɟɧɢɹɛɨ
ɥɟɟɱɟɦɧɚɧɚɡɵɜɚɟɬɫɹɚɧɟɜɪɢɡɦɚɬɢɱɟɫɤɢɦ

ɪɚɫɲɢɪɟɧɢɟɦ ȼɋȺ >@ Ⱦɚɧɧɚɹ ɩɚɬɨɥɨɝɢɹ ɤɚɤ
ɭɠɟ ɨɬɦɟɱɚɥɨɫɶ ɜɵɲɟ ɜɫɬɪɟɱɚɟɬɫɹ ɤɪɚɣɧɟ ɪɟɞ
ɤɨȼɧɚɲɟɦɭɱɪɟɠɞɟɧɢɢɡɚɥɟɬɫɭɳɟɫɬɜɨɜɚɧɢɹ
ɧɟɣɪɨɯɢɪɭɪɝɢɱɟɫɤɨɝɨɨɬɞɟɥɟɧɢɹɷɬɨɩɟɪɜɵɣɫɥɭ
ɱɚɣɨɬɤɪɵɬɨɝɨɯɢɪɭɪɝɢɱɟɫɤɨɝɨɥɟɱɟɧɢɹɚɧɟɜɪɢɡ
ɦɵɷɤɫɬɪɚɤɪɚɧɢɚɥɶɧɨɝɨɨɬɞɟɥɚɫɨɧɧɵɯɚɪɬɟɪɢɣ
Ⱦɚɧɧɵɣɦɟɬɨɞ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ©ɡɨɥɨɬɵɦ ɫɬɚɧɞɚɪɬɨɦª
ɩɨɫɥɟɬɨɝɨɤɚɤɜɝ$'LPW]Dɩɟɪɜɵɦɪɟɡɟ
ɰɢɪɨɜɚɥ ɚɧɟɜɪɢɡɦɭ ɢ ɪɟɤɨɧɫɬɪɭɢɪɨɜɚɥ ɫɨɧɧɭɸ
ɚɪɬɟɪɢɸ>@ɇɚɢɛɨɥɟɟɱɚɫɬɵɦɢɩɪɢɱɢɧɚɦɢɪɚɡ
ɜɢɬɢɹɞɚɧɧɨɣɩɚɬɨɥɨɝɢɢɹɜɥɹɸɬɫɹɚɬɟɪɨɫɤɥɟɪɨɡ
ɬɪɚɜɦɵ ɢ ɹɬɪɨɝɟɧɧɵɟ ɩɨɜɪɟɠɞɟɧɢɹ ɫɢɧɞɪɨɦ
ɞɢɫɩɥɚɡɢɢ ɫɨɟɞɢɧɢɬɟɥɶɧɨɣ ɬɤɚɧɢ ɪɚɫɫɥɨɟ
ɧɢɟɢɧɮɟɤɰɢɹ>@ɉɪɢɷɬɨɦɡɚɛɨɥɟɜɚɧɢɸɱɚɳɟ
ɩɨɞɜɟɪɠɟɧɵɦɭɠɱɢɧɵɡɚɢɫɤɥɸɱɟɧɢɟɦɫɥɭɱɚɟɜ
ɮɢɛɪɨɡɧɨɦɵɲɟɱɧɨɣ ɞɢɫɩɥɚɡɢɢ >@ Ʉɚɤ ɩɨɤɚ
ɡɚɥɚ ɩɪɚɤɬɢɤɚ ɞɭɩɥɟɤɫɧɚɹ ɭɥɶɬɪɚɫɨɧɨɝɪɚɮɢɹ
ɜɚɠɧɚɞɥɹɩɨɫɬɚɧɨɜɤɢɨɤɨɧɱɚɬɟɥɶɧɨɝɨɞɢɚɝɧɨɡɚ
ɚȺȽɢɆɋɄɌɚɧɝɢɨɝɪɚɮɢɹɛɨɥɟɟɧɟɨɛɯɨɞɢɦɵɜ
ɜɵɛɨɪɟɫɬɪɚɬɟɝɢɢɯɢɪɭɪɝɢɱɟɫɤɨɝɨɥɟɱɟɧɢɹ>@
ɍɞɨɜɥɟɬɜɨɪɢɬɟɥɶɧɵɟ ɝɨɫɩɢɬɚɥɶɧɵɟ ɢ ɫɪɟɞɧɟɨɬ
ɞɚɥɟɧɧɵɟ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɵ ɯɢɪɭɪɝɢɱɟɫɤɨɝɨ ɥɟɱɟɧɢɹ
ɨɩɪɚɜɞɵɜɚɸɬ ɚɝɪɟɫɫɢɜɧɵɣ ɩɨɞɯɨɞ ɤ ɥɟɱɟɧɢɸ
ɝɪɭɩɩɵɞɚɧɧɵɯɩɚɰɢɟɧɬɨɜ
ɋɉɂɋɈɄɅɂɌȿɊȺɌɍɊɕ5()(5(1&(6
 *ROGVWRQH-$QHXU\VPVRIWKHH[WUDFUDQLDO
FDURWLG DUWHU\ 9DVFXODU 6XUJHU\    ±

 -RKQVWRQ.5XWKHUIRUG5%7LOVRQ0'
6KDK '0 +ROOLHU / 6WDQOH\ -& 6XJJHVWHG
VWDQGDUGVIRUUHSRUWLQJRQDUWHULDODQHXU\VPV-9DVF
6XUJ
 /RQJR0.LEEH05$QHXU\VPV RI WKH
Ɋɢɫɭɧɨɤ Ɋɢɫɭɧɨɤ
FDURWLG DUWHU\ 6HPLQ 9DVF6XUJ    ±

 $WWLJDK1.ONHQV66XUJLFDOWKHUDS\RI
H[WUDFUDQLDO FDURWLG DUWHU\ DQHXU\VPV ORQJWHUP
UHVXOWVRYHUD\HDUSHULRG(XU-9DVF(QGRYDVF
6XUJ±
 2OLQ-:)URHKOLFK-*X;%DFKDUDFK
-0(DJOH.*UD\%+HWDO7KH8QLWHG6WDWHV
5HJLVWU\IRU)LEURPXVFXODU'\VSODVLDUHVXOWVLQWKH
¿UVWSDWLHQWV&LUFXODWLRQ±
GRL&,5&8/$7,21$+$
 ɋɭɦɢɧ Ⱥ ɇ ɋɭɦɢɧ Ⱦ Ⱥ Ɉɰɟɧɤɚ ɢ
ɫɧɢɠɟɧɢɟ ɪɢɫɤɚ ɤɚɪɞɢɚɥɶɧɵɯ ɨɫɥɨɠɧɟɧɢɣ ɩɪɢ
ɧɟɤɚɪɞɢɚɥɶɧɵɯ ɨɩɟɪɚɰɢɹɯ ɩɨ ɦɚɬɟɪɢɚɥɚɦ ȿɜ
ɪɨɩɟɣɫɤɨɝɨɤɨɧɝɪɟɫɫɚɤɚɪɞɢɨɥɨɝɨɜ±Ȼɚɪɫɟ
ɥɨɧɚɄɨɦɩɥɟɤɫɧɵɟɩɪɨɛɥɟɦɵɫɟɪɞɟɱɧɨɫɨɫɭɞɢ
ɫɬɵɯɡɚɛɨɥɟɜɚɧɢɣ
6XPLQ $1 6XPLQ '$ (YDOXDWLRQ DQG
UHGXFWLRQ RI WKH ULVN RI FDUGLDF FRPSOLFDWLRQV LQ
QRQFDUGLDO RSHUDWLRQV EDVHG RQ WKH PDWHULDOV RI
WKH (XURSHDQ &RQJUHVV RI &DUGLRORJLVWV  
%DUFHORQD &RPSOH[ SUREOHPV RI FDUGLRYDVFXODU
GLVHDVHV±>,Q5XVV@
 ɋɭɦɢɧȺɇɄɭɯɚɪɟɜɚɂɇɌɪɭɛɧɢɤɨɜɚ
ɈȺɋɬɟɧɨɡɵɤɚɪɨɬɢɞɧɵɯɚɪɬɟɪɢɣɭɛɨɥɶɧɵɯɫ
ɢɲɟɦɢɱɟɫɤɢɦ ɢɧɫɭɥɶɬɨɦ ɪɚɫɩɪɨɫɬɪɚɧɟɧɧɨɫɬɶ
ɜɵɪɚɠɟɧɧɨɫɬɶɮɚɤɬɨɪɵ ɚɫɫɨɰɢɢɪɨɜɚɧɧɵɟɫɢɯ
ɧɚɥɢɱɢɟɦɄɨɦɩɥɟɤɫɧɵɟɩɪɨɛɥɟɦɵɫɟɪɞɟɱɧɨɫɨ
ɫɭɞɢɫɬɵɯɡɚɛɨɥɟɜɚɧɢɣ
6XPLQ$1.XNKDUHYD ,17UXEQLNRYD2$
6WHQRVHVRIFDURWLGDUWHULHVLQSDWLHQWVZLWKLVFKHPLF
VWURNHSUHYDOHQFHVHYHULW\IDFWRUVDVVRFLDWHGZLWK
WKHLUSUHVHQFH&RPSOH[SUREOHPVRIFDUGLRYDVFXODU
GLVHDVHV>,Q5XVV@
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